













della moneta,  la seconda e'  la durata, da fissare per  legge, della carica di Governatore,  la terza riguarda  l' 
opportunita'  di  separare,  sempre  per  legge,  la  funzione  monetaria  dalla  vigilanza  sulle  banche.  Sono 




dell'  onorevole  Biondi,  allora  non  ancora  ministro,  che  invitava  il  Governatore  Fazio  a  presentare  le 
dimissioni,  in  omaggio  ad  uno  '  spoil  system'  all'  italiana.  Gli  attacchi  si  sono  poi  susseguiti  in  diverse 
circostanze  e  con  diverse  motivazioni  ‐  spesso  gli  attacchi  sono  venuti  da  Alleanza  nazionale.  In  certi 
casi,come nel  caso dell' onorevole Parlato,  il pretesto era  costituito da Ciampi e dai  suoi  amici;  il detto 
onorevole,  che  nelle  sue  frequenti  incursioni  ed  interrogazioni  mostra  di  avere  uno  scarso  senso  dell' 
umorismo, ha insistito sul concetto che, sì, lui e' decisamente favorevole all' autonomia della Banca d' Italia, 
ma  il  Governatore,  quando  intende  aumentare  lo  sconto,  deve  concordare  la  manovra  col  governo.  L' 
ultimo dei pretesti e' stato la questione della vigilanza, una questione che viene nobilitata, per così dire, sia 
pure in modo indiretto, dalla teoria monetarista di Milton Friedman: per la politica monetaria conta la base 
monetaria  ‐  la  ' moneta ad alto potenziale'  , essenzialmente:  il volume dei biglietti; amministrare questo 
volume  e'  il  compito della Banca  centrale, un  compito  cui  conviene  togliere, per quanto  e' possibile,  la 
discrezionalita'  ‐  spesso  usata  per  il  peggio  ‐  introducendo  la  regola  della  crescita  secondo  obiettivi 
predeterminati ed escludendo la vigilanza. Regolare la base monetaria significa al tempo stesso regolare la 





in  tempi brevi,  specialmente nei periodi piu' delicati,  come  i punti di  svolta della  congiuntura. Friedman 




principale opera di Friedman;  i dati mostrano che  la base monetaria  rimase  stabile per anni, mentre dal 
1929 al 1933 crollò la moneta bancaria. Se entrera' in lizza qualche difensore di Friedman, sono pronto ad 
approfondire  la questione.  Il  fondatore del monetarismo ha pubblicato opere  certamente pregevoli; ma 
tanto a destra quanto a  sinistra  il  settarismo e  il desiderio di  far prevalere a  tutti  i  costi  le proprie  idee 
possono indurre ai mali passi e, in certi casi, possono trasformare uno studioso di valore in un imbroglione. 
Nel 1929 e poi nel 1930 l' errore della Banca centrale americana non fu di attuare ' una drastica riduzione 
della  base  monetaria'  ,  ma  quello,  ben  diverso,  di  non  controbilanciare  con  un  aumento  della  base 
monetaria il crollo della moneta bancaria, espressione del crollo dell' economia reale, come invece e' stato 







dei piu' pessimisti,  riteneva probabile una  recessione,  che  invece non  ci  fu. Per quei  tre mesi della  crisi 
finanziaria e monetaria ebbe  luogo una netta divergenza fra economia finanziaria ed economia reale, che 
continuò  ad  andare  relativamente  bene,  ma  che  sarebbe  stata  travolta  se  la  crisi  finanziaria  si  fosse 
progressivamente aggravata. Anche oggi abbiamo un andamento soddisfacente nell' economia reale ed un 
andamento avverso dell' economia finanziaria, una situazione che non può durare molto a  lungo ma che, 





degli  obiettivi  di  crescita  della  base  monetaria,  che  possono  servire  da  punti  di  riferimento;  ed  e' 
conveniente cercare di ridurre decisamente la discrezionalita' della Banca centrale; ma la discrezionalita' va 















superata  da  un'  integrazione  organica  tra  le  due  funzioni:  ne  e'  emersa  una  situazione  sostanzialmente 
simile, se non identica, a quella che oggi si osserva nella Banca d' Italia. La questione della separazione fra 
politica  monetaria  e  vigilanza,  perciò,  non  solo  e'  pretestuosa,  come  le  altre  due  questioni:  e'  anche 
concettualmente sbagliata.  
